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　　第 1 款　“best interest test”の創設―清算価値保障原則の萌芽
　　第 2 款　清算価値保障原則の明文化




































72）　例えば、伊藤眞『破産法・民事再生法〔第 4 版〕』1028 頁（有斐閣、2018）、園
尾＝小林・前掲注（4）643 頁〔松下〕等参照。
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れている73）。
　財産評定の基準は「再生手続開始の時における価額」とされるが（民再 124
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①算定対象財産確定時 ②算定基礎 ③算定基準時











































































































90）　伊藤・前掲注（72）1089 頁注 83、鹿子木・前掲注（15）173 頁参照。
91）　鹿子木・前掲注（15）173 頁参照。
92）　森＝川畑・前掲注（14）153 頁〔笹井〕および 347 頁〔坂本〕参照。


























































障原則の基準時－」債管 105 号 96-97 頁（2004）参照。また、才口千晴＝伊藤眞監























































































































と考える。例えば、開始時に存在した C という財産が手続中に D に等価で変
換され、認可時まで D がその価値を維持し続けた、という場合には、確かに





















































































41 条 1 項、会更 72 条 2 項等）、再生手続であれば監督委員の同意（民再 54 条
2 項）等で法定されている。明文なく債権者の異議によって容喙されるような
権限は「管理処分権」とは言い得ないであろう。また、計画外事業譲渡の場面
については、債権者は意見聴取の対象となっているに過ぎず（民再 42 条 2 項、









必要がある（民再 250 条 1 項、会更 252 条 1 項参照）。しかし、再生手続にお
いて、清算価値保障原則違反を理由とする廃止決定は裁判所の職権頼みであり
（民再 191 条 1 号、169 条 1 項 3 号、174 条 2 項 4 号参照）、債権者に移行申立
権があるのは、手続開始原因が消滅したときに限定されている（民再 192 条 1
項）。更生手続では、清算価値保障原則を定めた明文規定がないものの、同様
に、清算価値保障原則違反を理由とする廃止決定は裁判所の職権頼みであり
（会更 236 条 1 号参照）、債権者に移行申立権が与えられているのは手続開始



















益に適合する場合にしか開始されない（民再 25 条 2 号、会更 41 条 1 項 2 号）。
また、開始決定について債権者は即時抗告権（民再 36 条 1 項、会更 44 条 1
項）を有すると解されている119）。そして、手続開始後に価値下落が予測される
場合には、再建計画案作成・可決・認可の見込みがないとき（民再 25 条 3 号、
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く、雇用や取引先に対する影響、事業継続の可能性、地域に与える影響等も考







































ば、再建型手続における事業譲渡で 100 の価値の財産を 120 で売却できると





例えば、私立学校法人（私立学校法 50 条 1 項 5 号）や医療法人（医療法 55 条１項
６号）については、破産手続開始決定が解散事由とされているし、不動産会社の場
合にも、宅地建物取引業免許は、破産手続開始決定から 30 日以内に効力を失う（宅











手続」NBL812 号 32 頁（2005）も参照。





















































128）　See 11 U.S.C. §1129（a）（7）（A）（ii） （2019）.




























































評価人の選任（民再 124 条 3 項）により132）、「通常の破産管財人の換価」によ
り実現する価値を評価し、そこから清算価値を算定することができよう133）。次
に、更生手続では、更生裁判所は、異なる基準時または異なる算定基礎による
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ても今後さらに検討を深めなければならないようにも思われる。
（3）検討の前提にかかる問題





















条 2 項 1 号、38 条 2 項）、債権者の一般の利益に反する（民再 174 条 2 項 4 号）と
判断される場合もある、とする（内田博久「民事再生手続と裁判所」事業再生研究
機構編『民事再生の実務と理論』297-298 頁（商事法務、2010）も同旨）。










※ 本稿は、JSPS 科研費 JP18K12683、JP18K01373 による研究成果の一部であ
る。
141）　すでに紹介したとおり、米国においては一定の場面では移行申立権が債権者に
付与されており、我が国とは異なる規律となっている。
